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図１６米国フィリップス渦巻き（1991～99）
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とＥＣの差によるインフレ率兀の変化という力学のふたつだけによって，
その現実の点の動きのすべてが生じているなどとは言えないのはもちろん
である。
特に政府によるマクロ的経済政策が，現実の点の動きに影響を与える。
金融政策は，長期的貨幣量増加率（伽）を変化させるので，フィリップス
渦巻きの「渦の中心点」（ＥＣ,腕）の位置を上下に移動させる。そして現実
のフィリップス渦巻きの経路がその中心点の移動によって影響を受ける。
財政政策は短期均衡雇用量Ｅを変化させる。また，企業の投資意欲の変化
が短期均衡雇用量Ｅを変化させる。すなわち，投資需要曲線（投資の限界
効率曲線）のシフトが1ｓ曲線をシフトさせ，IS-LM均衡点のＹ座標を変
化させる。消費者の消費意欲の変化も消費関数のシフトを引き起こし，１ｓ
曲線をシフトさせて短期均衡雇用量Ｅを変化させる。これらの諸要因が，
現実の点の動きを，理論的なフィリップス渦巻きと異なるものにしている。
にもかかわらず，多数の要因の作用を受けた現実の点の動きが，依然と
して右回りの傾向をもつということは，上記理論が真実の一部をなしてい
ることの，ひとつの証拠ではないだろうか？
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それとも，現実の点が右回りの傾向があることは，偶然なのだろうか？
すくなくとも上記の理論は，この問題と取り組む作業仮説としての意味
を持つにちがいない。
フィリップス曲線がフィリップス渦巻きに取って代わったといえるのか？
その渦巻きはなぜ右回りなのか？これらの問題は，まだ十分解明され
ていない今後の課題である。
補論：ケインズの短期均衡決定メカニズムの詳論
その短期的均衡の中で，労働市場以外の市場を考えよう。まず財・サー
ビス市場の均衡条件を考えよう。以下では財・サービスを簡単に「財」と
呼ぼう。財の需要量は諸要因に依存していて，消費需要，投資需要，政府
支出，輸出の合計から成り立っている。これら各需要項目は，Ｃ(ＫＡ＋
(Ｍ/p),Ｆ),I(γ,Ｂ＋(Ｍｂ/p),Ｈ),Ｇ,ｘと表わされる。ここで，諸記号の
意味は次のとおり。Ｙ＝実質生産量，Ａ＝消費者の実質非金融資産,Ｍ６＝
消費者の金融資産，ｐ＝物価，Ｆ＝消費者の購買意欲（将来への期待にも
依存する)，γ＝実質利子率，Ｂ＝生産者の実質非金融資産，Ｍｂ＝生産者
の金融資産，Ｈ＝企業の設備投資意欲（将来への期待に依存する)，Ｇ＝
政府支出，Ｘ＝輸出。これらのうち，短期において定数であると仮定され
るものは，ｐ,Ａ,Ｂ,必,Ｍｂ,Ｆ,ＨＧＸである。従って，変数はＹとγで
ある。ｐは長期的には変数であるが，短期的には所与であるとみなされる。
消費者と生産者の金融資産は，貨幣供給量Ｍの増加関数であると仮定
される。この貨幣供給量Ｍは，政策変数であるので，Ｇと同様に一定であ
るものと見なされる。Ｍｂ＝Ｍｂ(Ｍ）＝Ｋｔ･ＭＭｂ＝Ｍｂ(Ｍ）＝ＫｂＭｂと
仮定される。ただしＫｂとＫｂは定数である。財の供給量はＹ＋ノである。
ノー輸入で，これは定数である。財の需要と供給の均衡式は，
Ｃ（Ｙ,Ａ＋(Ｍ/p),Ｆ)＋I(γ,Ｂ＋(Ｍ/P),Ｈ） 
＋Ｇ＋Ｘ＝Ｙ＋ノ (１） 
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となる。ここでｐは定数である。
貨幣の需要量（実質）はＹと名目利子率ｉに依存していて，Ｌ(Ｘｊ）と
表わされる。貨幣の供給量（名目）は一定で，Ｍで表わされる。貨幣の
実質供給量はＭ７ｐで表わされる。実質貨幣の需要と供給の均衡式は，
L(Ｙｌｊ）＝Ｍ/ｐ (２） 
となる。ここでｐは定数である。名目利子率ｊと実質利子率γの関係は，
i＝γ＋汀`であり，刀`＝期待物価上昇率（期待インフレ率）である。短期
では汀@は一定であると仮定される。
式（１）をγ＝ノー汀・を用いて書きなおせば，式（２）の変数はＹとｊで
あることになる。
統一マクロ経済理論は，それがフィリップスとマネタリストの議論とケ
インズの理論を統合しているゆえに，その中にケインズ理論の説明で用い
られる４５度線の分析とIS-LM分析が生かされ，重要な役割を果たすこ
とになる。
その４５度線の分析は，統一理論の中でどのように用いられるのであろ
うか？式（１）で，ノを左辺に移項すると，
Ｃ(ＹｌＡ＋(Ｍｂ/，),Ｆ)＋I(γ,Ｂ＋(ＭＭｐ),Ｈ） 
＋Ｇ＋Ｘ－ノーＹ (３） 
となる。左辺は財に対する総需要を表わす。これをＤと置こう。パラメー
ター，を表に出して書くと，Ｄ＝、(Ｘγ,ｐ）＝、(Ｙｌｉ－汀，,ｐ）である。
右辺は総供給を表わす。これをＹｓと置こう。Ｙｓ＝Ｙｓ（Ｙ）＝Ｙである。
戦前に打ち出されたカーンとケインズの所得乗数理論の中で，中心的な
論点をなしていた次のことが，その４５度線分析では基本的である。「消費
者の限界消費性向は１より小さい｡」このことを念頭に置きつつ，／とｐ
を所与と見なしたときの総需要曲線と総供給曲線を，横軸にＹ，縦軸に
ＤとＹｓを測る座標平面に描いてみよう。総供給曲線は４５度線として描
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かれる。総需要曲線は，その４５度線と交わる。その総需要曲線は，４５度
線を，左から右に切るように交わる。なぜならば，その総需要曲線の傾き
(それはその限界消費性向にほかならない）が，その４５度線の傾き（それ
はちょうど１に等しい）より小さいからだ。
ｐは短期的には所与と見なされる。ｊが変化するとき，財市場の均衡生
産量（これはＹで表わされる）がどのように変化するか，ということを
考えてみよう。
投資Ｉは，他の事｣情が等しい限り，γの減少関数である。ｉが増加する
と，投資が減少し，Ｄは減少するであろう。このことは，ｊが増加すると，
総需要曲線が下にシフトするということを意味する。ｊの変化によって総
供給曲線（45度線）はシフトしないから，両曲線の交点は，その４５度線
に沿って左下に移動する。かくて，財市場の需要と供給を均衡させる生産
量Ｙは，減少する。従って，所与のｐにおいて，両曲線の交点のＹ座標
Ｙ＝Ｙ(j,ｐ）は，ｊの減少関数であるということになる。この減少関数で
あるという関係を図示したグラフが，ＩＳ曲線と呼ばれるものである。
長期的にはｐは変化し得る。仮に所与のｐが変化したとき，そのＩＳ曲
線はどのようにシフトするだろうか？ｐが上昇したとすると，諸金融資
産Ｍ６，Ｍbの実質価値(Ｍｂ/p)，（Ｍｂ/p）が減少するので，実質総需要Ｄ
は減少する。４５度線の中の総需要曲線が下にシフトする。財市場の均衡
生産量Ｙが減少する。このことは，Ｙ(i,ｐ）が，所与のｊにおいてｐの
減少関数であることを意味している。そしてそれゆえに，その1ｓ曲線は，
所与のｊにおいて，Ｙを測る軸に沿って減少という方向にシフトする。そ
の1ｓ曲線は，縦軸にi，横軸でＹを測る座標に描かれる。その曲線は，
右下がりである。その曲線は，短期的に一定のｐに対して描かれていて，
その所与のｐが上昇すると，左にシフトする。
貨幣需要Ｌは，ｊの減少関数である。それはまたＹの増加関数である。
式（２）を満たすようなＹとｊの関係は，１ｓ曲線が描かれている座標平面
では，所与のｐに対して右上がりの曲線で表される。この曲線のことを，
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ＬＭ曲線という。
短期的には所与のｐが長期的に変化したとき，このＬＭ曲線はどのよ
うにシフトするであろうか？式（２）の右辺にある実質貨幣供給量Ｍｐ
は，ｐが上昇したとき減少する。所与のｊに対して，ｐが上昇したとき，
貨幣市場を均衡させるようなＹは，減少しなければならない。というの
は，（２）の右辺が減少するので，左辺がやはり減少しなければならない。
そのように減少するためには，所与のｉにおいては，Ｙが減少する必要が
ある。だからである。
従って，ＬＭ曲線は，所与のｐが長期的に上昇したとき，左へとシフト
することになる。
財市場と貨幣市場が，ともに均衡している状態（短期的なケインズ的均
衡状態）は，１ｓ曲線とＬＭ曲線の交点に対応している。この短期的ケイ
ンズ的均衡は，所与の物価ｐに対して決まってくる。その短期的には所
与のｐが長期的に変化したとき，そのケインズ的均衡はどのように変化
するであろうか？
その所与のｐが上昇したとき，ＩＳ曲線とＬＭ曲線は，いずれも左にシ
フトするということは，上でわれわれが行った分析で明らかとなった。そ
の両曲線ともが左にシフトする以上，両曲線の交点の位置も，ｐの上昇と
ともに左にシフトする，ということになる。言い換えれば，ｐが長期的に
上昇（低下）すると，ケインズ的均衡における生産量Ｙは，減少（増加）
する。
短期的ケインズモデルでは，財・サービス市場，貨幣市場，労働市場の
3市場で均衡が成立しているならば，その経済は短期均衡状態にある。こ
れら３市場のうち，財・サービス市場と貨幣市場で均衡が成立していると
き，短期的均衡生産量Ｙが決まる。そのＹによって現実の雇用量１Ｖが決
まる。
経済が短期均衡状態にないとき，どのような市場調整メカニズムが作用
するのか？
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財サービス市場で不均衡が起きているとき，どのような市場調整メカニ
ズムが作用するのか？財・サービスの超過需要（供給）は，在庫の意外
な減少（増加）を引き起こす。その後，生産者が増産（減産）し始め，そ
のため生産量Ｙが短期的均衡水準まで増加（減少）していく。その結果，
45度線の図で示され得るように，財サービスの超過需要（供給）は，ゼ
ロに向かって収縮していく。
これが，財サービス市場での不均衡の調整メカニズムである。
貨幣市場で短期的に不均衡が起きているとき，どのような市場調整メカ
ニズムが作用するのか？
貨幣市場で不均衡が生じたとき，利子率ｊが変化する，と考えられる。
貨幣の超過需要（供給）が生じたとき，ｊは上昇（低下）する。貨幣の超
過需要（供給）が生じたとき，式（２）の左辺Ｌ（Ｘｉ）（実質貨幣需要）
が右辺Ｍ/ｐ(実質貨幣供給量）を上（下）回っている。利子率ｊが上昇
(低下）したとき，左辺Ｌ（Ｙ,のが減少（増加）する。なぜならば，貨幣
需要は，名目利子率が高い（低い）ほど，小さく（大きく）なるからだ。
そのとき右辺は一定だから，左辺は右辺に近づいていくであろう。その結
果，貨幣の超過需要（供給）は，ゼロに向かって収縮していく。
これが，貨幣市場での不均衡の調整メカニズムである。
本稿では，財サービス市場と貨幣市場での不均衡の調整メカニズムは，
簡単のため，極めて速やかに作用すると仮定される。そのため，両市場は，
ほとんど常に均衡している，と仮定しよう。
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